EKONOMI RAPORU

1b TURKISHBANK

Ekonomik Arastirmalar Bolumu

Haziran 2016

iICINDEKILER
Kilometre Taglarl, Ege CANSEN .o 1
SUI GeNEriS, TUGIUI BELLI  ........ocveeeeeeeeeeeee e, 2
Bltce ve Kamu FINansman! ...........ooiiiiiiiii i 3
Odemeler Dengesi Ve DIS TiCAret  .....ccocveveeveieeeecece et 4
Uretim ve BUYUME  .ovoeieiee ittt 5
ENflasyon VB FAIZIEr .......oouiiiiiiiiiiiiiiiiieet ettt e e e e e e e e e e e e e e e e e eeaees 6
Parasal GOSIErgEIEr ......cooi i 7
KILOMETRE TASLARI EGE CANSEN

BANKALARIN DEGERI

Ug yil énce, Tiirk Bankalarinin Dolar cinsinden piyasa dederi, bugiinkiiniin iki katindan fazlaydi. Bu élg¢iimde
Dolar fiyatinin 1,9 TL’den 2,9 TL’ye ¢ikmasinin da etkisi var. Ama esas fark, hisse fiyatlarinin TL olarak da
dismis olmasindan kaynaklaniyor. Béyle bir tablo kargisinda iki yorum yapilabilir. Birincisi; (¢ yil énceki
fiyatlar yanligti. Bankalarimizin piyasa fiyati (Market Cap) anormal yliksekti. Bir diizeltme gerekiyordu.
Diizeltme oldu, fiyatlar olmasi gereken diizeye indi veya en azindan o dlizeye yaklagsti. Hatta, daha da
asagiya inecektir. Ikincisi, bankalarin hisse senetleri ii¢ yil 6nce olmasi gereken diizeydeydi. Bugiin “adil
piyasa fiyatinin” ¢ok altinda islem gérmektedir. Mutlaka yukari ¢ikacaktir.

Benim kanaatim birinci agiklamanin dogru oldugudur. Ugan kusa borglu Yunanlarin bile (Almanya’dan édiing
alinmis Euro’larla) Tiirkiye’'de banka almalari akil digiydi. TL nin bir siire sonra deger kaybetmesi kaginilmaz-
di. Clnkd TL’nin asini degerli oldugu belliydi. Ekim 2001°de 1,7 TL olan Dolarin, Tiirkiye'de 12 yillik birikimli
enflasyon % 150yi astiktan sonra Temmuz 2013’de héla 1,9 TL ‘den alinip satilmasi da akil (iktisat) digiyd.

TL’nin bu asiri degerlenmesine bagli olarak Tlirk bankalari da agsiri kérli hale gelmis ve piyasa degerleri de
tavan yapmigti. Clinkd “carry trade” denilen “ucuz déviz kredisi al / pahali TL kredisi ver” formUlli bankalara
inanilmaz kazang sagliyordu. Yabanci bankacilar séyle diigtinddiler. Tiirk bankalari bizim onlara sagladigi-
miz kredilerle bizim (istiimiizden para kazaniyor. lyisi mi biz Tiirkiye’de banka sahibi olalim. Kendi bankamizi
kendimiz fonlayip o tatli kérlari biz kazanalim. Bu mantikla inanilmaz fiyatlarla Tiirkiye den banka aldilar
veya ortak oldular. Bu tatli karlar hep bdyle kazanilir sandilar. Derken arabanin iki atinin da ayadi burkuldu.
Hem TL deger kaybetti, hem de TL faizleri diistli. Ortada “tatl banka kér1” kalmadi. Gazetelerdeki “TL faizi
¢itkmali- Dolar diismeli” kampanyalarinin sebebi hikmeti, bankalarin bu kérsiz tablodan kurtulma arzusudur.
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SUI GENERIS TUGRUL BELLI

NEOLIBERALIZME “IGTEN” BIR ELESTIRI

Gecenlerde 3 IMF ekonomistinin (Ostry, Loungani ve Furceri) ilk defa bizzat IMF’nin ekonomi politikalarinin
bir kismina elestirel bir bakig agisi getiren bir yazisi kurulusun “Finance and Development” adindaki kendi
resmi dergisinde yayinlandi. Yazinin bir diger ilging 6zelligi de bugiine kadar daha ¢ok sol kesimlerin
kullandigi ve oldukcga negatif bir anlam ytiklenilen (bu nedenle de bu politikalarinin savunucularinin bile
kullanmaktan kacindigi) “neoliberalizm” teriminin bizzat yazinin basliginda (“Neoliberalizm: Asiriya mi
Kagti1?”) yer almasiydi. (IMF nin serbest piyasaci tedbirleriyle ilgili daha énceleri kullanilan terim “Washington
konsensiisii” idi. Ancak, bu terim hem iginde “Washington” kelimesi ge¢mesi nedeniyle oldukg¢a emperyalist
bir cagrisim yapmasi (ki haddizatinda 6yle), hem de spesifik olarak gelismekte olan (ilkelerle ilgili politikalar
icermesi nedeniyle, buglinlerde tedaviilden kalkmisa benziyor.)

Yazarlar 6ncelikle neoliberalizmin 2 payanda (izerine oturdugu tespitini yapiyorlar: piyasalarda rekabetin
artirlmasi ve devletin ekonomideki etkinliginin azaltiimasi. Bu baglamda, genel olarak neoliberal politikalarin
bugline kadar bagarili oldugunu belirtmekle birlikte, 6zellikle 2 konudaki uygulamalarin (lkelerin krize girme
riskini artirirken biyiime ortalamalarini da dlisiirerek faydadan cok zarar getirdigini diisiinmekteler: sermaye
hareketleri serbestisi ve kemer sikma programlari.

Sermaye hareketlerindeki serbesti ve yeni teknolojiler sayesinde piyasalar (ve lilkeler) arasindaki finansal
islemlerin sinirsiz bir hiza ulasmasi, ézellikle gelismekte olan lilkelere hizli ve biiylik miktarda para
akimlarinin girmesi ve ayni hiz ve miktarda ¢ikmasi sonucunu dogurmakta. Bu akimlarin oynakliginin
artmasi sonucunda (ilkelerin krize girme ihtimalleri de artmakta. Yazarlar daha 6nce yaptiklari arastirmalarda
asiri para girisine maruz kalan llkelerde finansal kriz ¢cikma olasihidinin yiizde 20’ye kadar yiikseldigini
hesaplamiglar. (Normal sartlarda bu risk yiizde 7 kadar.) Ayrica yasanan her bir kriz sonrasinda gelir
dagiiminda ylizde 4’e varan kétiilesmeler tesbit etmisler.

Diger konu olan kemer sikma konusu ise 6zellikle 2008 kiiresel krizi sonrasinda Avrupa’nin toparlanmasi
onlinde ciddi bir engel teskil etmis durumda. Bilindigi gibi Maastricht kriterlerine gére AB (ilkelerinin devlet
borglarinin milli gelirlerine orani yiizde 60’in, blitce agiklari ise ylizde 3’(in altinda kalmak zorunda(ydi). Tabii,
krizle birlikte bu oranlar fersah fersah gecilmis ise de, AB politika belirleyicilerinin bir an 6nce borgluluk
dlzeylerini diistirme baskisi, pek ¢ok llkenin gereksiz yere resesyonda kalmasina yol agmis durumda.
Halbuki, gene yazarlarin yaptigi arastirmaya gére yliksek borgluluk oranlarinin aktif biitge sikma
politikalariyla digtiriilmeye ¢alisiimasi (6rnegin ylizde 120°den 100’e), ekonomilerde bliyliime saglamiyor.
Aksine kemer sikma sonucunda milli gelirde meydana gelen yiizde 1’lik bir azalma uzun vadeli issizlik
oranini ytizde 0.6 artiriyor, gelir dagilimini ise yiizde 1.0 kétiilestiriyor. Ote yandan, bor¢ durumu saglam
olmasina ragmen Almanya, ABD ve Ingiltere gibi iilkelerin maliye politikalarinda gereken gevsemeye
gitmemekte inat etmeleri de Bati ekonomilerindeki toparlanmanin genele yayilmasini engelliyor.

Yazarlar bu 2 neoliberal politika konusunda ortaya koyduklari elestirilerin IMF’nin genelinde de dikkate
alindigi kanisindalar. Ancak, elestirilerin “igeriden” giindeme getirilmesi, IMF nin teknik kadrolarinin da bakig
acilarinin degistigi ve politika tavsiyelerini bu yénde degistirecekleri anlamina gelmiyor. Pek ¢ok bu tip
kurulusta oldugu gibi, IMF’de de arastirma ve uygulama béliimleri arasinda ciddi kopukluklar séz konusu.
(Ayrica Bat’'nin dev kiiresel finans sirketlerinin IMF’nin kendilerini dogrudan ilgilendiren “sermaye serbestisi”
gibi politikalarinin belirlenmesi ve uygulanmasinda higbir etkilerinin olmadigini diisinmek oldukga “naif” bir
varsayim olur.)

Son olarak, bu yazida dogrudan deginilmemekle birlikte, derginin bir baska yazisinda mercek altina alinan
ve IMF’nin simdilerde ancak sorgulayabilir hale geldigi bu politikalara neredeyse 20 yildan beri itiraz etmekte
olan Tiirkiyeli bir ekonomist, Dani Rodrik’ten de bahsetmek gerekiyor. Rodrik’in kiiresellesme ile ilgili
gorusleri ¢cok kisaca her ekonomiye ayni regeteleri uygulamanin yanlis oldugu (one size doesn't fit all) ve
lkelerin sosyal ve ekonomik altyapilarini dikkate alarak belki idealize edilenin diginda ama daha etkili
(second best) politikalar insaa etmenin mimkiin oldugu seklinde 6zetlenebilir.

t.belli@turkishbank.com




1b TURKISHBANK

BUTCE VE KAMU FINANSMANI

Butce vergi-disi gelirlerle ayakta duruyor

o Nisanda gelirler %15.7 oraninda artarken, harcamalardaki artis %6.6 oldu. Bu ay faiz harcamalarinin
gecen seneye gore ¢ok disik kalmis olmasi (%56 azalma), toplam harcamalarin da dusuk
kalmasina sebep oldu. Yoksa, faiz-disi harcamalar %17.3 ile gelirlerin zerinde artmis durumda.

e Nisanda vergi gelirleri sadece %1.7 oraninda artabilmis. Bu ay butceyi kurtaran tesebbls ve
mulkiyet gelirlerinde goérilen %86’lik artis oldu. Bu artis MB’nin 2015 yilinda elde ettigi rekor kardan
Hazineye yansiyan temetti (9.3 milyar TL) sayesinde oldu. (MB’nin rekor karinin arkasinda hem
piyasay! yliksek miktarda fonlamasinin, hem de déviz kurlarindaki artisin etkisi var.) MB Mayis
ayinda da Maliye’ye 2.4 milyar kurumlar vergisi 6demesi yapacak.

e Buay SGK aciklarinin (cari transferler) artis hizinda bir yavaslama s6z konusu. Nisanda sermaye
giderlerinde gecen seneye gore ilk defa bir artig gorilse de 4 aylik kimdulatif rakamlara goére
sermaye giderleri gegen senenin %35 gerisinde. Bu kalem icin bitgelenen senelik harcama 52
milyar TL iken, ilk 4 ay sonunda sadece 6.5 milyar TL harcama yapilmis durumda! Sermaye
giderleri, sermaye transferleri ve bor¢ verme harcamalarinda ilk 4 ayda toplamda 10 milyar TL kadar
bir erteleme yapilmis gézikuyor.

2015 Nisan | 2016 Nisan Artis 2015 Oca-Nis | 2016 Oca-Nis Artig
Harcamalar 41,596,599 44,348,433 6.6%! 160,210,522 176,015,785 9.9%!
1-Faiz Hari¢ Harcama 35,509,909 41,665,395 17.3%! 136,032,454 156,866,591 15.3%
Personel Giderleri 10,265,039 12,515,861 21.9% 42,606,682 51,188,061 20.1%
Sosyal Gliv.Kur. Devlet Primi 1,619,720 1,970,211 21.6% 7,074,296 8,525,452 20.5%
Mal ve Hizmet Alimlari 3,642,765 4,635,239 30.8% 10,880,200 13,862,934 27.4%
Cari Transferler 16,061,739 17,627,456 9.7% 57,808,612 71,861,071 24.3%
Sermaye Giderleri 2,828,190 3,292,098 16.4% 10,090,377 6,556,473| -35.0%
Sermaye Transferleri 400,178 495,116 23.7% 2,193,928 1,164,803 -46.9%
Borg Verme 792,278 1,129,414 42.6% 5,378,359 3,707,797| -31.1%
2-Faiz Harcamalari 6,086,690 2,683,038 -55.9% 24,178,068 19,149,194| -20.8%
Gelirler 42,971,237 49,705,924 15.7%! 156,151,936 181,419,593 16.2%
1-Genel Biitge Gelirleri 41,209,877 47,600,629 15.5% 149,899,076 173,835,116 16.0%
Vergi Gelirleri 31,913,230 32,446,011 1.7% 128,199,668 140,989,297 10.0%
Tesebbiis ve Milkiyet Gelirleri 6,598,469 12,292,082 86.3% 8,606,171 14,469,157|  68.1%
Alinan Bagis ve Yardmiar ile Ozel Gelirler 420,005 119,639 -71.5% 1,308,529 1,358,780 3.8%
Faizler, Paylar ve Cezalar 2,115,839 2,556,602 20.8% 9,505,221 10,330,142 8.7%
Sermaye Gelirleri 141,220 130,258 -7.8% 2,128,249 6,582,894 209.3%
Alacaklardan Tahsilat 21,114 56,037 165.4% 151,238 104,846| -30.7%
2-Ozel Biitgeli idarelerin Oz Gelirleri 1,376,715 1,404,998 2.1% 4,132,276 5,181,992 25.4%]
3-Diizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 384,645 700,297 82.1% 2,120,584 2,402,485 13.3%
Biitce Dengesi 1,374,638 5,357,491 289.7%! -4,058,586 5,403,808 -233.1%
Faiz Dig1 Denge 7,461,328 8,040,529 7.8% 20,119,482 24,553,002 22.0%

e Nisan ayinda gelir vergisi disinda takip ettigimiz vergi gelirlerinin tamaminda ya artis hizinda
azalma, ya da nette disus s6z konusu. Ithalde alinan KDV’deki dists bu ay toplam ithalatta gorilen
%12’lik daralmanin bir sonucu.

Ocak Subat Mart Nisan
Gelir Vergisi 14.8% 12.2% 14.6% 14.8%
Dahilde Alinan KDV 14.4% 11.4% 6.2% 3.5%
OTV - Petrol ve Dogalgaz 17.4% 0.2% 10.7% 5.4%
OTV - Motorlu Tagitlar 17.2% 32.6% 4.1% 0.5%
OTV - Dayanikh Tiiketim Mallari -9.7% 8.4% 38.3% -3.3%
Guimriik Vergileri 15.0% 40.0% 19.2% -4.4%
ithalde Alinan KDV -2.6% 26.1% 14.6%|  -14.3%

o Hazine Nakit gerceklesmelerine gbére, Mayis ayinda gelirler %18.5 artarken, faiz-disi giderler %23.4
ile daha yliksek bir oranda artmis bulunuyor. Faiz-disi fazla gegen seneyle ayni seviyelerde kalirken,
toplam nakit fazlasinda %25’lik bir azalig s6z konusu.

HAZINE NAKIT GERGEKLESM May.16  May.15

1. GELIRLER @ 50,431 42,573 18.5%

2. GIDERLER 46,510 37,294 24.7%
FAIZ DISIGIDERLER 41,688 33,777 23.4%
FAiZ ODEMELERI 4,822 3,517 37.1%

3. FAIZ DISI DENGE 8,743 8,796 -0.6%

4. OZEL. ve FON GELIRLERI 86 95 -9.6%

5. NAKIT DENGESI (1+4-2) 4,007 5375  -255%

3
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ODEMELER DENGESI ve DIS TICARET

AB ihracatinda canlanma igaretleri

¢ Nisan ayinda 3 milyar dolar seviyesinde gerceklesen cari agik 2015 Nisanina gére 900 milyon dolar
azalma gosterdi. Boylece 12 aylik kimdilatif cari agik da 28.6 milyar dolara gerilemis vaziyette.

o Ik 4 ayda zaman zaman gdrulen yabanci fon girislerindeki azalmalara ragmen Turkiye ekonomisi
nette toplam 12.4 milyar dolar finansman girisi saglamis gozikiyor. Bu ilk 4 ayin toplam cari acigi
olan 10.8 milyar dolarin tzerinde. Ayni dénemde net hata ve noksan’dan da 900 milyon dolar giris
saglanmis. Boylece déviz rezervlerinde de 2.5 milyar dolar kadar bir artis s6z konusu.

ODEMELER DENGESI (milyon $) MB DOViZ REZERVLERI milyon $
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e Gumrlk Bakanligi verilerine gore Mayis‘ta ithalat %3.8 azalirken, ihracat %10 artis gostermis
bulunuyor. Ancak ihracat artisinda dnemli bir faktér 2015 Mayis’inda 500 milyon dolar olan altin
ihracatinin bu ay 1.4 milyar dolara yukselmis olmasi. Altin ihracati reel bir Uretim sonucunda degil
de, daha 6nce ithal edilmis olan

altinlarin ihracati seklinde oldugu icin Dis Ticaret

gercek bir ihracat artisi anlamina

gelmiyor. Ote yandan, bu ay dis ihracat 11.037| 12.137 9,97| 61441 58.818 -4,27

ticaret agiginda 1.8 milyar dolar Ithalat 17.876] 17191 -383| BBS62 80.167] -948

kadar bir iyilesme s6z konusu. Eus']rfcare: gacmi . 28.913| 29.328 1,44 | 150.003| 138985 -7,35
. . . 15 Ticaret Dengesi -6.839 -5.054 -26,09 | -27.121| -21.348 -21,29

MayISta bavul ticareti ve turizm ihr./ ith. Kargilama Orani (%) 61,7 70,6 69,4 73,4

gelirlerimizde azalma oldugunu
dikkate alsak bile cari acgikta bu ay gene de

1 milyar dolara yakin bir azalma gorebiliriz. IHRACAT MAYIS
. . . . . s Degisim
o Altin ticaretinin dahil edilmedigi TIM SEKTORLER 2015 2016 | (1615)
verilerine gore ise Mayis’ta toplam ihracat L T e
gegen sene ile ayn| dUZeyde kaldi.Bu ay A. TARIMA DAYALI iSLENMiS URUNLER 939,694 955,786 17
. . 7 . . Tekstil ve Hammaddeleri 652,380 669,500 26
otomotiv endustrisinde %34 gibi ¢ok yUksek  [oere peivamen 117,698 121,581 33
. . . . Hali 169,616 164,705 -2.9
oranda bir ihracat artisi dikkati ¢ekiyor. B. KIMYEVI MADDELER VE MAM. 1,377,753 1133946 | 477
1 H A H Kimyevi Maddeler ve Mamulleri 1,377,753 1,133,946 -17.7
(OSD Verllerln_e gore de bu ay 0t0m0t|Vde C. SANAYi MAMULLERI 6,490,033 6,782,275 45
adet bazinda ihracat art|§| %60 O|mU§.) Hazigiyim ve Konfoksiyon 1,342,581 1,426,372 6.2
Otomotiv Endiistrisi 1,480,106 1,982,869 34.0
. ) ) Gemi e Yat 116,961 33,853 711
e Bu ay madencilik, kimyevi maddeler ve Elektrik Elekironik ve Hizmet 26064 200,618 20
. . . “ _ ae Makine ve Aksamlar X X .
micevher ihracatinda ylksek oranli dlisUsler  [pemirw vemir b wetaer 518.542 504563 | 2.7
s6z konusu. Ihracat lkeler bazinda vt Gt v T i T 1 T
bakildiginda ise AB ihracatinda %15 ile o T —
senenin en yuksek artiginin kaydedilmis Hmiendime Saney) 251% 2o5% 28
" A Diger Sanayi Uriinleri 9,887 9,055 8.4
oldugu goriltyor. Il MADENCILIK 403,889 317,215 215
Madencilik Uriinleri 403,889 317,215 -21.5
TOPLAM (TiM*) 10,780,631 10,794,067 0.1
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URETiM ve BUYUME

Buyume %4.8 ile tahminlerin de Uzerinde

e 2016 1. ceyrek buylime verisi %4.5 civarindaki beklentilerin de Gzerinde %4.8 olarak gergeklesti. Bu
ceyrekte milli gelirin yaklasik yarisini olusturan sanayi, ticaret ve ulastirma sektdrlerindeki biyime
oranlari sirasiyla %5.9, %5.6 ve %3.8 olarak gergeklesmis bulunuyor.

Harcamalar yonuyle incelendiginde ise, buylmenin blyuk dlgide hanehalklarinin tiketim
harcamalarindaki %6.9’luk artistan kaynaklandigi goriliyor. Bu donemde kamunun tiketim
harcamalarinda da %10.9 gibi ¢ok yiksek bir artis s6z konusu.

Ote yandan, yatirimlar Tiirkiye ekonomisinin kanayan yarasi olmaya devam ediyor. Bu donemde
toplam yatirimlarda %0.1 azalma gorulmekte. Ozel sektorun yatinnm harcamalarindaki gerileme ise
%0.3 oraninda. Ozellikle, makine-tecghizat yatirimlarinda goérilen %4.7’lik disis endise verici.

Onceki dénem nette bliyiimeye pozitif katki saglamis olan dis ticaret ise bu dénemde milli gelirde
yaklasik olarak %1.6 azalmaya sebep vermis gozikiyor.

KAPASITE KULLANIM ORANLARI Sektorel Uretim

e =
|

Tagit Araglan

Metal Esya Sanayi

Ana Metal Sanayi

Kimyasal Maddeler

Giyim Esyas

==Toplam Tekstil urunleri imalati

=Tiiketim Mallar Gida Uriinleri

==Ara Mallari Imalat Sanayi

===Yatirm Mallar Madencilik

Toplam Sanayi

2011Q4
2012Q1
2012Q2
2012Q3
2012Q4
2013Q3
2014Q2
2014Q3
2014Q4
2015Q2
2015Q3
2015Q4

o Kapasite kullanim oranlari buyimenin 1. geyrekten sonra Nisan ve Mayis aylarinda azalarak da olsa
surdugune isaret etmekte. Ancak, sanayi performansini dlgen (ve 6zel sektdr tarafindan hesaplanan)
Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) bu buyime rakamlarini pek de teyit eder nitelikte dedgil.
istanbul Sanayi Odasi ve Markit'ten elde edilen PMI anket verilerine gére Tiirk imalat sektérinin
faaliyet kosullarindaki bozulma ikinci ceyredin ortasinda da devam etti. Faaliyet kosullari Ust Gste G¢
ay olacak sekilde Mayis’'ta da kétulesti. Firmalar hem girdi hem de nihai trln stoklarini Mayis’'ta
azaltmaya devam ettiler. Nitekim son gelen mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis sanayi Uretimi

verisi Nisan ayinda 1200

Mart ayina gore %1.1

daralmaya i§aret 110.0 .
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ENFLASYON

Gida fiyatlari enflasyonda etkili olmaya devam ediyor

e Mayis ayinda TUFE %0.58, YI-UFE ise %1.48 artis gosterdi. 12 aylik enflasyon TUFE’de %6.58, Yi-
UFE’de ise %3.25 oldu.

e Onceki aylarda oldugu gibi bu ay da gida fiyatlarindaki gerileme TUFE’nin diisiik ¢cikmasinda etkili
oldu. Bu ay gida fiyatlarinda gorilen %1.64 oranindaki azalma toplam enflasyonu da 0.4 puan kadar
geri gekti. Eskiden yiiksek artis géstererek TUFE’nin de yiiksek ¢ikmasina sebep olan gida
fiyatlarindaki son 12 aylik enflasyon orani %2.47 gibi oldukg¢a dusuk seviyelere gerilemis durumda.
Ancak bu gelismede Rusya pazarinin devreden ¢ikmis olmasinin énemli bir roli oldugunu da hatirda
tutmak lazim. Yaz aylarinda, bu sefer de turizmde gdrulecek olan daralma nedeniyle, tarim fiyatlari
ve dolayisiyla manset enflasyondaki gerileme devam edebilir.

e Bu ay ¢ekirdek enflasyon rakamlarinda da gerileme s6z konusu. Gida ve ener;ji fiyatlarinin dahil
edilmedigi “I endeksi %9.41’den %8.77’e gerilemis durumda.

FAIZLER

Yellen hareket etmedigi siirece, indirimlere devam

¢ Merkez Bankasi Mayis’ta politika faizinin Ust koridoru olan marjinal fonlama oraninda 50 baz puanlik
daha indirime giderek borg verme faizini %9.50’ye dusurdu. Ancak 3 ayda toplamda 125 baz puanlik
dusus gerceklestiriimis olmasina ragmen, ortalama fonlama faizindeki diusus sadece 50 baz puan
kadar oldu.

e Haliyle, grafikten de
goruldagu gibi, piyasa
faizlerindeki dusus de
oldukga kisith bir
seviyede oldu.

¢ Enflasyonun goéreceli
olarak disuUk seyret-
mesi ve Fed Baskani
Yellen'in faizleri
artirma konusunda
cok aceleci davran-
mayacag! sinyalini
vermesi, MB’nin yaz
aylarinda faizin Ust
koridorunda toplamda
100 baz puan kadar
daha bir indirim
yapmasina firsat verebilir.
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PARASAL GOSTERGELER

RKISHBANK

PARASAL GOSTERGELER 1 2 3

(milyon YTL) 03.06.2016 06.05.2016 25.12.2015

Dolagimdaki Para 101,004 98,642 94,465 2.4% 6.9%
Vadesiz TL Mevduatlar 128,642 123,728 123,368 4.0% 4.3%
Vadesiz YP Mevduatlar 94,597 98,786 94,477 -4.2% 0.1%
M1 324,242" 321,156 312,309 1.0% 3.8%
Vadeli TL Mevduatlar 574,866 563,016 539,139 2.1% 6.6%
Vadeli YP Mevduatlar 362,555 366,533 354,556 -1.1% 2.3%
M2 " 1,261,664 1,250,704 "1,206,005 0.9% 46%
Repo 6,588 6,719 5,044 -2.0% 30.6%
B Tipi Likit Fonlar 12,505 12,207 12,563 2.4% -0.5%
ihrag Edilen Menkul Degerler 24,900 25,500 25,572 -2.4% -2.6%
M3 1,305,657 1,295,131 1,249,184 0.8% 4.5%
Dolarizasyon (YP Mev. / M3) 35.0% 35.9% 35.9% -2.5% -2.6%
Toplam TL Krediler 1,056,214 1,046,828 1,008,742 0.9% 4.7%
Bireysel TL Krediler 411,731 406,927 397,372 1.2% 3.6%
Kurumsal TL Krediler 644,484 639,902 611,370 0.7% 5.4%

EKONOMIK VERILER

TEFE TUFE GSMH ITHALAT

% % %) (milyon $

2001 88.6 68.5 -5.7 41,399
2002 30.8 29.7 6.2 51,554
2003 13.9 18.4 5.3 69,340
2004 13.8 9.3 9.4 97,341
2005 2.7 7.7 8.4 116,352
2006 11.6 9.7 6.9 137,300
2007 59 8.4 4.7 170,048
2008 8.1 10.1 0.7 201,800
2009 5.9 6.5 -4.8 140,775
2010 8.9 6.4 9.2 185,493
2011 13.3 10.5 8.8 240,842
2012 2.7 6.2 2.2 236,544
2013 7.0 7.4 4.0 251,651
2014 6.4 8.2 2.9 242,200
2015 5.7 8.8 4.0 207,200
2016 6.0 7.5 3.5 210,000

DOLAR EURO IMKB
MAYIS 2015 0.1% -1.9% -1.2%
HAZIRAN 2015 1.0% 2.9% -0.9%
TEMMUZ 2015 3.7% 1.7% -2.8%
AGUSTOS 2015 48%  7.2% -5.9%
EYLUL 2015 3.7%  3.7% -1.3%
EKIM 2015 -3.6% -5.5% 7.0%
KASIM 2015 0.1% -4.0% -5.3%
ARALIK 2015 0.2%  3.4% -4.7%
OCAK 2016 1.5% 1.4% 2.4%
SUBAT 2016 0.0%  0.0% 3.2%
MART 2016 -4.6% -0.7% 9.8%
NISAN 2016 0.8% -0.6% 2.5%
MAYIS 2016 55% 3.1% -8.8%
SON 12 AY 11.2% 12.9% -6.2%

YATIRIMLARIN GETIRILERI

iHRACAT lIDOLAR 2011 2012 2013 2014 2015 2016
AIVnky] OCAK 1.6068 1.7725 1.7673 2.2737 2.4219 2.9662
31334 SUBAT 1.6005 1.7569 1.7988 2.2168 2.5123 2.9665
36059 MART 1.5437 1.7815 1.8120 2.1596 2.6181 2.8300
' NISAN 1.5214 1.7573 1.7995 2.1193 2.6607 2.8064
47,252 yavis 15935 1.8493 1.8876 2.0954 2.6635 2.9613
63,017 HAZIRAN  1.6235 1.8152 1.9282 2.1264 2.6898
73,275 TEMMUZ 1.6814 1.7950 1.9343 2.1371 2.7889
85300 AGUSTOS 17538 18198 20348 21623 2.9231
107 184 EYLOL 1.8601 1.7939 2.0402 2.2813 3.0306
0 EKIM 1.7542 1.8014 1.9930 2.2067 2.9202
132,000  kasiv 1.8498 17860 2.0211 2.2141 2.9161
102,165 ARALIK 1.8980 1.7862 2.1343 2.3311 2.9233
113,930
134,907 [SUe) 2011 2012 2013 2014 2015 2016
152,537 OCAK 2.1947 2.3372 2.3920 3.0782 2.7446 3.2350
151,869 SUBAT 22132 2.3616 2.3603 3.0532 2.8198 3.2364
157.800 MART 21927 2.3778 2.3230 2.9753 2.8125 3.2148|
143900 NISAN 2.2605 2.3244 2.3528 2.9305 2.9763 3.1966
: MAYIS 2.2954 22950 2.4542 2.8522 2.9199  3.2965
150,000 \a7iRAN 23510 22852 25183 29032  3.0036
TEMMUZ  2.3995 2.2035 2.5654 2.8611 3.0561
AGUSTOS 25307 2.2860 2.6978 2.8502 3.2775
EYLUL 2.5128 2.3196 2.7552 2.8798  3.4002
MEVDUAT IEY 24569 2.3322 2.7249 2.7712 3.2125
Lo KASM 2.4636 2.3225 2.7504 2.7585 3.0850
3 ARALIK  2.4556 2.3565 2.9397 2.8323 3.1896
1.0%
ig;‘: BiST 2011 2012 2013 2014 2015 2016
1196 OCAK 63,278 57,171 78,783 61,858 88,945 73,481
270 SUBAT 61,284 60,721 79,334 62,553 84,147 75814
11%  maRT 64,434 62,423 85899 69,736 80,846 83,268
1.1% NISAN 69,250 60,010 86,046 73,872 83,947 85328
1.1% MAYIS 63,046 55,099 85990 79,290 82,981 77,803
1295 HAZIRAN 63,269 62,543 76,295 78,489 82,249
100 TEMMUZ 62,296 64,260 73,377 82,156 79,909
10, AGUSTOS 53,946 67,368 66,394 80312 75210
110 EYLOL 50,693 66,307 74,486 74,937 74,205
2 EKIM 56,061 72,529 77,620 80,580 79,409
1.1%  kasim 54,517 66,351 75,748 86,168 75,232
14.1% ARALK 51,266 78,208 67,802 85,721 71,727




1b TURKISHBANK

SUBE MUDUR ADRES
istanbul Soner Kaya Esentepe Mah., Ali Kaya Sok., Polat Plaza A Blok
Merkez / ist. Serdar Akyildiz Valikonag@i Cad. No:1, Nisantas|

Bakirkdy / Ist.
Bayrampasa / Ist.

Filiz Emanetoglu (vek.) Incirli Cad. Yesilada Sok. No: 2

Ayhan Cengiz Abdi Ipekgi Cad. No: 69/1, Bayrampasa

Ciftehvz./ Ist. Sule Cetinkaya Bagdat Cad. No:198

Moda / Ist. Ercan Osman Korog  Moda Cad., Riza Pasa Sok., No:1, Kadikdy
Ankara Erdal Polat Mithatpasa Cad. No 57-A/B 06420 Cankaya
Ostim / Ankara Mustafa Isbuga Bagdat Cad. No 354, Yenimahalle

izmir Gazi Bulvari Kdstepen hani No:68/A
Adapazari Metin Tung Orta Mah. Ankara Cad. No:47

Bursa Banu Simsek F.S.M. Bulvari Girisi, No:128/19, Nillifer
Gebze Erkan Kizilgay Haci Halil Mah., Millet Cad., No:1

Mersin Duran Altin Cami Serif Mah., Uray Cad., No:58/A

TEL NO
(212) 268 04 30
(212) 373 71 11
(212) 543 33 67
(212) 576 10 10
(216) 302 69 22
(216) 348 1273
(312) 431 11 80
(312) 386 15 71
(232) 483 00 42
(264) 272 69 48
(224) 220 91 91
(262) 642 41 79
(324) 233 56 12

TURKISH BANK MUSTERI DESTEK HATTI (212) 37373 73
TURKISH BANK (UK) LTD

SUBE

Commercial Branch

London Branch

Harringay

Palmers Green

Edmonton
Lewisham

Dalston

UBE

Lefkoga/Merkez-kurumsal Mehmet Salih Havali

Lefkosa/Carsi

Gonyeli

G.Magusa/Merkez
G.Magusa/Salamis
G.Magusal/Terminal
Girne/Merkez
Girne/Carsi
Girne/Karaoglanoglu
Girne/Karakum

Girne/Alsancak

MUDUR ADRES

Vedat Celik 84-86 Borough High Str. London SE1 1LN
84-86 Borough High Str. London SE1 1LN

577 Green Lanes, Harringay London NS8ORG
391 Green Lanes, London N13 4JG

Unit 2A, 92-94 Fore St., Edmonton, N18 2XA
Lewisham High Street London SE13 5JX

121 Kingsland High St. Dalston London E8 2PB

Cigdem Beykoyli
Sule Ahmet

Filiz Yazicioglu
Asya Yaman
Ahmet Ali Gunay
Suheyla ismail

TURK BANKASI LTD.
ADRES
92 Gime Cad.Lefkosa

Belediye Pazar Yani

MUDUR

Seyit Ali Mutsuz (sor.)
Dilek Utlu Ataturk Cad. Belediye Karsisi, Gonyeli
Resat Giindogdu 24 Liman Yolu, Gazi Magusa
inang Babaliki Ayluka Mah.,ismet Inénii Bul.Salamis Yolu
Nuray Veziroglu Gazi Mustafa Kemal Bulvari, 28D, Dumlupinar
Alev Ozkandemir Ziya Rizki Cad., Poltan Palas Apt 8-9-10, Girne
Suruk Cagdlar (sor.) Ramadan Cemil Meydani, No:1, Girne
Hiseyin Alemdar Karaoglanoglu Cad., No:118,Karaoglanoglu
Filiz Tizmen Hz. Omer Cad., Ozankdy Kavsagi Karakum

Riya Yilmaz 206 Karaoglanoglu Cad., Girne, Alsancak

Guzelyurt Gliven Hacimulla Ecenit Cad., Piyale Pasa Mah. 3-4, Gizelyurt
Gemi Konagi Nazli Erk Cellatoglu Ecevit Cad., No:42 Girne

Ortakoy Esra Ayalp Sht.Gzt.Hasan Tahsin cad.16/A blok no:43
Lefke Sebnem Atalar Fadil Nekibzade Cad., No:3, Lefke

Onder Yildan Karamona (sor.) Bedrettin Demirel Cad. No.87, Lefkosa

TEL NO
(44-207) 403 565€
(44-207) 403 565€
(44-208) 348 960(
(44-208) 447 687(
(44-208) 887 808C
(44-208) 852 308¢
(44-207) 923 333¢

TEL NO
(392) 600 33 33
(392) 227 48 25
(392) 223 17 68
(392) 366 90 85
(392) 365 53 67
(392) 366 72 69
(392) 815 13 60
(392) 815 21 01
(392) 822 40 32
(392) 815 47 13
(392) 821 33 99
(392) 714 21 98
(392) 727 73 52
(392) 227 04 39
(392) 728 75 45
(392) 229 14 20

Eski aylara ait raporlar Turkish Bank web sitesi www.turkishbank.com’dan saglanabilir.
Abone olmak isteyenler mdh@turkishbank.com adresine e-posta yollayabilirler.

Yazigsma Adresi
Telefon
E-posta

Vali Konagi Cad. No:1 Nisantasi, Istanbul 34371 Tiirkiye
+90 212 373 63 73
rapor@turkishbank.com veya mdh@turkishbank.com
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